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最適貯蓄率の政策的決定基準
ーラムゼイとテインバーゲンの分析を中心としてー
小原久治
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I はじめに
小論は，最適貯蓄率が政策決定者の政策によって決定される可能性の有無に
ついて考察することを目的としている。
この問題設定は，換言すれば，「この問題は，国家が発展的計画を立案する場
合に，国家はどれだけの貯蓄をしなければならないかという問題J を設けるこ
とと同義であると考える。
この小論全体にわたって，相対価格は所与であると仮定して，貯蓄率（所得
に占める貯蓄の割合）の最適について考察する。この考察の議論は経済理論や
経済政策のー断面を吟味するのに役立つと思われる。
そこで，最適貯蓄率の政策的決定基準の問題を考察する接近方法として，時
間の経過に伴って効用の極大を図るという方法を取り上げる。その際，手がか
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(2) (3) 
りとなるのは，ラムゼイ (E.P. Ramsey）及びティンパーゲン (J.Tinbergen. 
本来の発音はティンベルへンである。）の分析である。
両者のモデル分析を吟味検討することによって，小論の問題設定の内容につ
いて明らかにしたい。
I ラムゼイ・モデルの吟味
ラムゼイ・モデルには，次の仮定がおかれている。①人口一定。②選好一定。
③選好は，付加的なものであれ時間の経過に関係なく，相互に独立している
ものとする。④将来の発明や組織的改善は，資本蓄積からのみ生じる。⑤同ー
の財の効用は，時を通じて一定である。⑥個人への消費財の分配は一定で、ある。
⑦消費と資本はそれぞれ1つの財で表示される。⑧封鎖体系とする。⑨資本蓄
積の動機は，時を通じて変わらない。⑬資本破壊は戦争や地震のような偶然的
要素によって起こらないものとする。
次に，ラムゼイ・モデルの理論構造について核心部分を吟味する。
t期の消費をer,t期の資本ストックを Kt, t期の所得を Y(K）とおけば，
!!:K_+ Ct= Y (K) (1) dt t 
内 dKが成り立つ。この式は， R丁蓄つまり一ーと消費Cの和が所得 Y(K）に等しいdt t 
、dKことを表す恒等式である。 t期の貯蓄Stかdtに等しいから， St=ltが仮定さ
れている。ラムゼイは，所得は資本ストックに依存すると仮定している。また，
効用関数 U(C）が導入されている。この関数の性質は，限界効用逓減という点
にある。
資本ストックKは総生産つまり所得Yを決定する。 U(C）を極大化すること
は，効用の最適水準UがKの関数になることを意味する。従って，
U=U(K) (2) 
が得られる。この関数は，ラムゼイ・モデルでは，極めて重要な役割を果たし
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ている。第l図のように， Uはある一定の点PまではKの増加につれて増加す
ると仮定されている。 Uの増加はP点で止まる。 P点は資本ストックがKpより
も多く増加しても新規の生産を誘発しないような状態である。
第 1 図
u 
p~ U=U(K) 
Us 
。 KQ KP K 
さらに，ラムゼイによれば，効用の最適水準はKとは無関係に達成させると
いう点にある。この状態がラムゼイが名づけたブリス（Bliss）の状態である。
ブリスとは，効用あるいは主観的な満足の達成可能な極大率（themaximum 
(5) 
obtainable rate of enjoyment or utility）であると定義されている。ブリスは
第1図ではUsで表されている。この場合，資本ストックがKQ以上に使われる
場合には，効用の最適水準Uの状態は変化しない。ブリス水準を表す Usが上
昇してゆけば， P点、は再び最適になっていくであろう。
その主観的な満足の程度は，資本ストックの増加につれて止まらないもので
ある。この場合の論理的可能性には2つの方法がある。 1つは，主観的な満足
の程度が無限に広がるか否かである。もう lつは，それが有限値へ漸近的に接
近していくか否かである。 Uは資本ストックの増加につれで恒常的に増加して
(6) 
いくが，この状態をラムゼイは省略している。
これらのことからみて，経済はブリスが有限の時間内で，あるいは近接未来
において達成されるように貯蓄を増やさなければならない。時を通じて，効用
の合計は仮定①のもとで貯蓄するときは最適でなければならない。ラムゼイは
効用の最適水準の存在をブリスと仮定するので，ラムゼイは次のように定式化
している。この定式化で使われた接近方法は，ブリスと t期の消費 Ctから得ら
れる現実の効用との差の合計を仮定①の制約条件のもとで極小化する方法であ
る。すなわち，
!!:K_+ Ct二 Y(K)dt t 
の制約のもとで，
f：弘一川dt
を極小化する方法である。
(3) 
ラムゼイは，（3）が収束値を持つ積分であると考えて解いている。消費は資本
ストックのみに依存し，また t= 0を仮定するので，時間tの代りにKを用い
ることができる。 Kは非負の値K(0）を持ち， t→∞のときには， Kはブリス
の値K(B）を持つから，積分は
( K ( B){ u B -u (Ct) } 
"'K(O) !!lS_ 
dt 
で表される。（4）は仮定①によって，
(K(B) {Us-U(C)} JT/ 
J K(O) Y(K)-C(K）… 
に書き換えられる。
(4) 
(5) 
消費Cは資本ストックKの任意の関数であるから，積分（5）を極小化すれば，
dU --{ Y (K) -C (K) ｝一一一十〔Us-U{C(K）｝〕
dC 
あるいは，
dK _ Us-U{C(K)} 
dt dU 
dC 
= 0 (6) 
(7) 
となる。 (7）は，最適貯蓄量がブリスと消費から得られる現実の効用との差つ
まり分子を限界効用（分母）で割ったものに等しいことを表している。ラムゼ
イ自身は，このモデル分析から導かれた結論，つまり「ブリスを決定する場合
を除いて，最適というのは生産関数 Y(K）とは全く無関係である」ことを知っ
て驚いている。
以上のことが，ラムゼイ・モデ、ルの中核部分である。このモデル分析につい
ては，問題点の修正やモデルの一般化を試みた理論分析がある。ここでは，そ
れについての吟味は割愛する。
I ティンパーゲ、ン・モデルの吟味一一ラムゼイ・モデルのー検討一一
ティンパーゲ、ン・モデルには，次の仮定がおかれている。①問題は個人と政
府に対して同じものである。②投資と国民所得の変化との関係は， dk二 hJY 
(kは一定の限界く平均〉資本係数）で与えられる。③タイム・ラグは存在し
ない。④最適貯蓄率は時間が経過しても，または時を通じて，一定である。す
s c なわち，ーニ 1ー ーにおいて， C= cY ( cは一定の限界く平均〉消費性向）でy y 
あるから，予＝1-cとなる。⑤消費者の選好は消費のみに依存し， N(C）とす
る。（6)N(C）は時を通じて効用の積分である。効用は測定可能とする。将来の
効用は lつの要素が（ t = 0,1, 2，…）で割り引きされるものとする。 t期で
は，効用は消費の関数 U(C）である。この関数の性質は， U(C)>O, U'(C）孟
0, U"(C）くOで表される。
ティンパーゲ、ンは，効用関数 U(C）について U(C)= logCと考え， 2つの
関数を案出している。その定式化は次のような方法に基づいている。この定式
化はまたラムゼイ・モデルのー検討となっている。
効用関数は，有限の消費Cには極大値を持たないから， N(C）は
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N(C)= (0与手dt
v 0 ,. 
で表される。
他の式は，
C二 cY,1> c>O 
Y=L1K+C 
L1K=kL1 Y 
で表される。
いま，消費の時間経路は，
(8) 
?????
???
，?
??
??
? ?
（（（?
Ct二 Co・eう王・t ）?? ??? ?（
で表される。
(8）～ωから，総効用 N(C）を求めれば，
lo.R"Y (0) + lOR"C 1-c 1 N(C) ＝五 店十一一一一一一
logn k log2n 
）??、????（?
となる。
そこで，当面の目的は，総効用 N(C）が極大になるような方法を用いて，貯
蓄率s（＝手またはベを決定することである。
その場合，ティンパーゲ、ンは，仮定⑥が問題を解く鍵になることを指摘する。
時間の割引がないものと仮定すれば，つまり n=lのときを仮定すれば，最適
貯蓄率は lになるであろう。また，無限の時間があるときの総消費を極大化す
る場合には，現在よりも後の期間にこそ現在よりも多く消費しようとして現在
の消費を抑える場合と同じことになる。このような場合が言えるのは，ティン
ノfー ゲ、ンが仮定①，③，⑤を設けているからであろう。仮定②の代りに， Kと
Yの関係を固定させた K=kYを仮定している。仮定④は，用いられていない
が，仮定⑥は用いられている。ティンパーゲ、ンは1960年の論文では時間割引を
考慮、していないが，この点は注意すべきことであると思われる。
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次に，消費の限界効用は常に貯蓄の限界効用に等しいから，
U't(C）寸j10U',dt' ）????（?
が得られる。
(10), (1）から，消費の最適時間経路を決定できる。ティンパーゲ、ンは，効用関
数に消費の最低水準Cの概念を導入したので，最適貯蓄量は Y-Cに等しく
なる。
所得の成長率は，経済全体が多くの貯蓄をすれば，非常に高くなる。しかし，
ティンパーゲ、ンは効用が実際に極大になるか否かについては疑問を抱いている。
以上のことが，ティンパーゲ、ン・モデルの核心部分である。ティンパーゲ、ン
は次のように結論づけている。「『最適貯蓄計画』の確立の鍵は，即時的な効用
を時聞を通じて極大にすることから導かれない」と。
IV ラムゼイ・モデルとティンパーゲ、ン・モデノレの若干の問題点
まず最初に，ラムゼイ・モデルについて検討する。
ラムゼイ・モデ、ルの（3）が収束値を持つか否かについて検討する。先に吟味し
た積分の収束値は，消費が資本ストックの関数であると仮定されているから，
K(B）が有限かどうかということで決まる。しかし，関連のある関数が特定化
されていないので， K(B）が有限であるかどうかについて断定できない。た
だ，ブリス水準の導入が積分の収束を確立しないことはわかる。
やはりブリス水準へ漸近的に接近するか否かについては疑問がある。この問
題点、は，次の例から考えることができる。いま，双曲線のような効用関数とし
て，
U(C)=Uo(l－争） ）?? ??? ?（
を取り上げる。 C。は消費の初期水準（条件），仏はブリスである。（15）から，
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{" { u,-u,(1ーを）} dt=（＂警 dt ）??????? ??， 、 、
が得られる。
この積分は Ct=Cのときは収束しない。従って，消費が一定であるという場
合は除外する。さらに， Ct二 Co＋αt（αは任意）を取り上げてみても，（16）の積分
は収束しない。
ラムゼイ・モデルでは，消費が資本ストックに依存して決まる場合だけが考
えられている。最適貯蓄量が Y(K）に依存しないというラムゼイの見解は，（7)
については妥当しないことであると思われる。その理由は次のことである。（7)
は最適の資本ストックKを求めるための徴分方程式であるから，（7）は（1）と結び
つける必要がある。すなわち，
Us-U{C(K)} 一一一一＋C(K）二 Y(K)
dU 
dC 
、 ? ? ， ， ，? ??
??
（
とする必要がある。
さらに，別な視点、からラムゼイの分析をみれば， UとKの直線的な関係を経
済的根拠に基づいて確かめているようにはどうみても思われない。このことは，
ラムゼイの仮定に起因しているのではないか。つまり，ラムゼイは生産がある
一定の点Pまでは資本ストックが増加しても生産は増加しないと仮定している
からである。しかし，効用の増加が止まるか否かは別問題であると思われる。
消費は増加しているはずである。効用と資本ストックとの関係は，消費と資本
ストックの聞に特殊な関係を仮定してはじめて議論できるものである。この意
味で，ブリス水準の概念はある程度は効用面と消費や資本ストックの増加面と
を混同するところから生じていると思われる。
次に，ティンパーゲ、ン・モデルについて検討する。
ティンパーゲ、ン・モデルは，ラムゼイ・モデルを修正している。いま，（8）を
(12）に代えれば， n>lのとき，積分は収束する。ある一定の貯蓄率を求めてい
るのがティンパーゲ、ン・モデルであるから，貯蓄率が時を通じて変化するとき
には，より高い水準の効用が得られる。
ティンパーゲ、ンは，①ブリスを認めない効用関数 U(C）と②ブリスを認める
効用関数 U(C）を考えていることは先に説明した通りであるが，①については
消費の増加につれて効用は有限の上方限界に達することを意味する。②につい
ては，（ i ）その上方限界に対応する消費の上方限界があること，（i ）ヂの限界
一 I Co¥ へは双曲線的に漸近ること，つまり U(C)-lfo(l一？有一）， c。＞O, lim U(C) 
¥ ._, I Cー今αコ
= [fo, (ii）有限のブリスを達成する有限の消費があること，の 3つに分けて考
えることができる。
これらの 3つの考え方に対する批判的見解がある。それはチャクラヴァーテ
ィ（S.Chakravarty）の次のような批判である。
( i ）に対する批判。消費が増加するとき， U(Ct）は無限に増加するから，
J00 U(C,)dtが収束山以件は丸山が0~；：：： 7'J ~ ことである。
0になってしまっては経済学的には無意味なことである。
( i ）に対する批判。負の限界効用を除外するとき， lim U(Ct）がブリスに
t→∞ 
00 
達する。しかし，召＝B(Bはブリスとすれば， fU(C)dtがOになること。
は， B-Utのことであって， Gのことではないから， limU(Ct）は収束しな
t→∞ 
いことになる。
そこで， JooUdtを極大化することが意味持つ
を吟味する必、要がある。 1つは，消費関数の限界があるか否かという問題であ
00 
る。もう 1つは，その限界が jUdtを極大化するという意味を持つのか否か。
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という問題である。
00 先述のよう~~＇f 0 U(C) dtは収束するから，極大の解仰るという意味
では JocoUdtの極大切ることは無意味で仏叩界帆他の関数
Ctの影響を受けるから，極大値を持たない。
dU -_ ティンパーゲ、ンの限界効用関数 ---;ft=( Ct-C ) v, vく 1(vは余剰消費
ct-cについての限界効用の弾力性）と資本の限界生産力hについてみれば，
限界関数は存在するが，極大値を持たないことがわかる。逆に， Ctがlに収束
ねとき， JocoUdtがO叫束ねような政策的対応が山，初限界関数
が極小値をとる場合があり得る。
ティンパー ゲ、ン・モデルの（8）において， n=lのとき，積分は収束するので，
意味はないが，経済学的観点からみれば，その状態には時間選好が存在しない
ことを意味する。この意味で，時間選好の導入は積分を収束させる方法である。
しかし，効用関数と消費の時間選好には何らかの関連があるであろうが，その
関連は明示されていない。ティンパーゲンの1960年の論文では，時間選好は考
慮、されていなし〉。この時間選好が存在しないわけであるから，積分については
難点が生じる。時間選好の存在の有無は重要な問題点の 1つである。
さらに，ティンパーゲ、ンは効用の増加には限界があり，消費の飽和水準が存
在すると仮定し，ラムゼイ・モデルを修正している。この消費の飽和水準は
Cm+ C (Cmは消費の最低生存水準Cと飽和水準の差）で示され，時を通じて（ま
たは時間の経過に伴う）効用は
害＝（手τーウ 。8)
で定義されている。この（18）は，時間の経過に伴う消費経路を示す Ct-C＝β・
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. (26) 
e-/w （βは任意）を
- Cm 
C-C＝…
r 1＋β・e-rv 
）??? ???（
に変形させるものである。（19）は，消費と生産に上限がない場合よりも現実によ
り近い状態を表している。この場合の上限は消費の飽和が達成された場合に生
じる。このことはラムゼイのブリス概念を意味している。この CmをCよりも大
きくとることが必要で、ある。 Cmが大きいほど，最適貯蓄率の値も大きくなり，
消費を次期以降へ延期させることになると考えられている。
v 最適貯蓄率の政策的決定の可能性
ラムゼイやティンパーゲ、ンの分析は，消費者の貯蓄行動の l断面の分析であ
るが，最適貯蓄率を決定する政策的基礎としては必ずしも適切で、はないと思わ
れる。その基礎にはやはり時を通じても現在の時期にこそ満足が存在していな
ければならないからである。
まず第1に，全消費者が現実に自分の望むだけの貯蓄をする場合には，政策
的な観点からみる限り，何を極大にすべきであろうかという可能性の有無につ
いてである。その答は，消費者の効用決定の範囲外にあるもの，例えば，租税，
企業貯蓄などをみつけるならば，得られると思われる。租税についてのみみれ
ば，政府が個人貯蓄以上の貯蓄を行う必要がある。
第2に，最適貯蓄率を決定するためには，政策当局の十分な効用判断が必要
であるということである。政策決定者は，金利政策などを通じてマクロの意味
の総貯蓄を安定させるために，個人つまり消費者選好や政府の選好の決定に干
渉することができる。しかし，この場合にも現実の総貯蓄は最適であっても，
ミクロの意味の消費者選好による貯蓄は金利などの制度的影響を強く受ける。
それだけに，マクロ的， ミクロ的な立場に大きな影響を及ぼす最適貯蓄率の決
定に関連する政策当局の効用判断の良否が重要になってくる。
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第3に，政策的対応が時を通じて現実の効用を総計できる可能性があるのか
否かということである。それは不可能であろうし，また個人の主観的な満足を
総計することも不可能であろう。個人の選好の総計である社会的効用関数をみ
つける場合にも，現実の効用を総計するという問題点が残る。
第4に，ティンパーゲ、ンは政府当局には時間選好が存在しないという理由か
ら時間選好を除外しているが，政策的対応の際には当然それを考慮していると
思われるので，時間選好は最適貯蓄率の決定には重要な要因であると思われる。
VI むすびに代えて
ラムゼイやティンパーゲ、ンが用いた効用の積分が個人の選好から成り立って
いないことがわかる。両者の理論展開は，ミクロの効用概念の影響をかなり受
けていることは否定できないと思われる。また，消費の効用を極大化するよう
な方法で最適貯蓄率を決定しようとする接近方法は，優れた分析方法にもなっ
ているが，効用概念を十分に生かして用いた接近方法であるとは思われない。
この意味で，最適貯蓄率の問題は政策当局の政策に関わる問題であると言える
点もあるように思われる。
このような点について，両者のモデ、ル分析のうち次の 6つの点を取り上げて
批判的に述べたい。
(1) まず，両者の分析では，資本ストックが重視されているのに，資本スト
ックの概念が明確にされていないと思われる。資本ストックの概念的な困難さ
をいかに規定し，解決するかが，政策決定の際の不可欠の要件であると考える
ならば，その概念の明確さが望まれる。
(2) 最適貯蓄率に関する問題は，政策的観点からみれば，極めて重要である。
両者の分析は，政府当局の選好は基数的効用関数で表されると仮定して議論を
始めている。この議論を政府つまり政府当局がどれだけの最適貯蓄をするかに
ついて考えるときには，経済の各部門間でどれだけ最適貯蓄をするかという問
題になると思われる。
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(3) ティンパーゲ、ンの結論は，本質的な要因が見落とされている。事実，テ
インバーゲンは， 2つの要因，すなわち，①時間割引（atime discount 
（幻）
factor），②世代にわたる配分（distributionover generation）あるいは永続の
必要性（theneed of continuity）を自ら指摘している。
。
(4) 最適貯蓄計画は，fUdtを極大化するという分析方法からは考えにく。
ぃ点があると思われる。政策的にみれば，政策関数や効用関数には量的な制限
があるので，積分は収束しないことになる。
侶） !0 （ーdtを極小化市合吋面を考慮して任意の時間選好
を取り上げているが，この意味の時間選好は量的に操作可能であるのかどうか
疑問である。
(6) 最低生存水準について。消費の最低生存水準CがOでないと仮定すれば，
lim CT→ Cとなる。しかし，「最低水準の選択は単なる移転を意味するにす
T→∞ 
ぎない。」さらに，有限のTに対しては Ct>0, Ct>Cであることは明らかであ
り，消費Cは時の経過とともに無限に持続することも明らかである。
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